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【要 約】 トヨタ自動車株式会社は、2004年 3月期決算において連結当期純利益がはじめて 1兆円
を超え、その後、円高や原材料価格および原油価格の高騰、米国経済の減速等厳しい経済環境のなか
順調に増大させ、2008年 3月期には 1兆 7,200億円へと 10年間で約 5倍へと経営業績を改善させて
きた。本稿では、トヨタの成長の原動力となった経営・財務戦略とはどのようなものであったのか、
これらの戦略がどのような結果をうんだのか、日産自動車株式会社を比較検討として取り上げ、公表
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  99.3 00.3 01.3 02.3 03.3 04.3 05.3 06.3 07.3 08.3 
売上高 12,749 12,880 13,424 15,106 16,054 17,295 18,552 21,037 23,948 26,289 
営業利益 775 776 870 1,123 1,364 1,667 1,672 1,878 2,238 2,270 
受取利息・配当金 85 73 70 56 53 56 68 94 132 166 
支払利息 45 47 40 32 29 21 19 22 49 46 
当期純利益 356 407 471 616 945 1,162 1,171 1,372 1,644 1,718 
純金融収支 40 26 30 24 24 35 49 72 83 120 
流動資産 6,739 7,801 8,679 10,411 11,020 8,848 9,440 10,735 11,880 12,086 
総資産 14,753 16,469 17,519 19,889 20,742 22,040 24,335 28,732 32,575 32,458 
流動負債 5,060 5,499 5,969 7,183 7,558 7,598 8,227 10,029 11,767 11,941 
負債合計 8,433 9,341 10,062 12,100 12,786 13,415 14,785 17,582 20,110 19,932 
自己資本合計 6,176 6,797 6,022 7,325 7,460 8,179 9,045 10,560 11,836 11,870 
営業キャッシュ・フロー a   547 1,108 759 1,329 2,283 2,371 2,515 3,238 2,982 
投資キャッシュ・フロー   -815 1,047 -954 -1,386 -2,313 -3,061 -3,376 -3,814 -3,875 
うち有形固定資産の売却・購入
差額 b 
  -866 -819 -886 -949 -871 -999 -1,433 -1,362 -1,413 
財務キャッシュ・フロー   525 -149 348 34 242 419 877 882 706 
現金等価物の期末残高   1,560 1,507 1,688 1,623 1,730 1,484 1,569 1,900 1,629 
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Ⅰ．財務データおよび比率の算定方法 
 




を用いている。しかし、2004 年 3 月期よりトヨタは、「連結財務諸表の用語、様式および作成
方法に関する規則」（昭和 51年大蔵省令第 28号）第 87条の規定に従い米国で一般に公正妥当








  99.3 00.3 01.3 02.3 03.3 04.3 05.3 06.3 07.3 08.3 
売上高 6,580 5,977 6,089 6,196 6,829 7,429 8,576 9,428 10,469 10,824 
営業利益 110 82 290 489 737 825 861 872 777 791 
受取利息・配当金 21 13 11 14 9 11 16 21 26 29 
支払利息 103 74 42 34 25 27 27 26 31 36 
当期純利益 -28 -684 331 372 495 504 512 518 461 482 
純金融収支 -82 -61 -31 -20 -16 -16 -11 -5 -5 -7 
流動資産 3,005 2,825 3,040 3,517 3,700 3,767 5,139 6,022 6,493 6,294 
総資産 6,918 6,541 6,451 7,215 7,349 7,860 9,849 11,481 12,402 11,939 
流動負債 3,819 2,981 3,111 3,008 2,922 3,102 3,975 4,852 5,578 5,245 
負債合計 5,641 5,552 5,414 5,517 5,453 5,732 7,126 8,108 8,528 8,092 
自己資本合計 1,255 929 958 1,621 1,808 2,024 2,466 3,088 3,545 3,505 
営業キャッシュ・フロー a   292 73 222 575 797 369 758 1,043 1,342 
投資キャッシュ・フロー   -180 -16 -524 -515 -756 -865 -1,113 -1,115 -868 
うち有形固定資産の売却・購入
差額 b 
  -152 -98 -185 -279 -375 -390 -415 -475 -338 
財務キャッシュ・フロー   -318 -263 281 -73 -114 521 458 107 -307 
現金等価物の期末残高   491 289 280 270 194 290 404 469 584 
フリーキャッシュフロー=a+b   140 -25 37 296 422 -21 343 568 1,004 
 
単位：10億円 
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トヨタでは 2002 年 3 月期までは、一般管理費に含まれるものしか注記されていないので 2003
年 3 月期からの表示となっている。セグメント情報もセグメント別資産額の開示は 2002 年 3
月期からとなっている。 
 以上のように、10年間のデータに基づき検討をおこなうが、財務データの開示時期によって










































では売上高は 2.1倍、営業利益は 2.9倍、当期純利益が 1.6倍になっているのに対し、日産では
売上高は 1.6 倍であるが、営業利益は 7.2 倍に改善されている。当期純利益は、1999 年、2000
年と赤字であったため算定できないがトヨタだけがずば抜けて優れているといえるのであろう
か。 




後 NRPと省略する）が始動した。この NRP初年度にあたる 2001年 3月期の当期純利益は前年
2000 年の 6,840 億円の大赤字から 3,310 億円という過去最高の当期純利益を稼ぎ出した。日産
はその後も順調に業績を伸ばしこの 10年で約 7.2倍の営業利益の獲得を達成するに至った。し
かも、2000年と 2001年を比較すると売上高は 1,120億円増加したにすぎないのに、当期純利益











期純利益が 2007年 3月期より減少に転じているのに対し、トヨタはこの 10年常に増加し続け
ており、安定的な強さを示している（図２．参照）。 
 このトヨタの安定的な強さは、金融収支をみるとより明らかになる（図３．参照）。営業利益 
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にすぎない（2008年 3月期）。そして純金融収支は 1999年 3月期のマイナス 820億円から 2008
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っており、その金額は増加傾向にあり、特に 2006年以降は有形固定資産への投資が急増してい
る。 
 日産は 2000年 4月の NRPの始動によりノンコア資産の売却をすすめ、7工場 24プラットフ
ォーム体制を 4工場 12プラットフォーム体制までに縮小した。その結果、2001年 3月期の総
資産は 1999 年の 6 兆 9,180 億円から 6 兆 4,510 億円まで減少したが、その後増加し続け 2008
年には 1.9 倍になっている。またルノーの資本参加により拠出資本の充実が図られ、自己資本
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トヨタ 日産
月期
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ト合計の 90 ％超であるため、事業の種類別セグメント情報の記載を省略していた。 
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自動車 金融 その他
月期
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おわりに 
 
 トヨタは 2004年 3月期決算において連結当期純利益がはじめて 1兆円を超え、その後、円高
や原材料価格および原油価格の高騰、米国経済の減速等厳しい経済環境のなか順調に増大させ、
2008年 3月期には 1兆 7,200億円へと 10年間で約 5倍へと経営業績を改善させてきた。このト
ヨタの成長の原動力となったのは、トヨタの積極的な財務戦略の成果であることが、トヨタと











 しかし本年 6月の第 1四半期において、トヨタは前年同四半期連結期間と比べて販売台数は
1.1 ％増加したが、売上高は 4.7 ％の減収、営業利益は 38.9 ％、当期純利益は 28.1 ％の減益と
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